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Theory of Agency which implication of asimetri information arising from the existence of difference of 
importance between manager with stockholder. Where manager have more information to arrange accountancy 
numbers specially profit undetected by stockholder. Arrangement of that accountancy often referred as earning 
management. This research aim to to find empirical evidence of influence of information asimetri to earning 
management with variable control operation cash flow varians ( CFVAR), growth of company ( GROWTH), company 
size measure ( SIZE), and mean of kapitalisasi market ( MKTBV). Desain Research used is research with hypothesis. 
Tied variable and free variable in this research is earning management which to proxy in accruals discretionary and of 
asimetri information which to proxy with spread bid-ask relative. Sampling in this research is manufacturing businesss 
which enlist in Effect Exchange Indonesian start year 2006-2010 counted 67 company. Data analysis which used in this 
research cover classic assumption test that is test of normality, test multikolinearity, test autocorelation, and test of 
heterokedastisition. Later, then examination of hypothesis with analysis of regretion doubled. Result of examination by 
simultan indicate that information asimetri and variable control operation cash flow varians, growth of company, 
company size measure, and mean of capitalitation market have an effect on by significate to earning management. This 
indicate that information asimetri and all control variable can explain earning management. Besides, variable control 
operation cash flow, growth of company, and mean of kapitalisasi market don’t have an effect on to earning 
management, only company size measure having an effect on by significate to earning management. 
 





Masalah keagenan telah menarik perhatian yang sangat besar dari para peneliti di bidang akuntansi keuangan 
(Fuad, 2005). Masalah keagenan timbul karena adanya konflik kepentingan antara shareholder dan manajer, yaitu tidak 
bertemunya utilitas yang maksimal antara mereka. Sebagai agen, manajer secara moral bertanggung jawab untuk 
mengoptimalkan keuntungan para pemilik (prinsipal), namun di sisi yang lain manajer juga mempunyai kepentingan 
memaksimumkan kesejahteraan mereka. Oleh karena itu, terdapat kemungkinan besar agen tidak selalu bertindak demi 
kepentingan terbaik prinsipal (Jensen dan Meckling, 1976). Asimetri informasi terjadi karena manajer lebih superior 
dalam menguasai informasi dibanding pihak lain (pemilik atau pemegang saham). Asimetri antara manajemen (agen) 
dengan pemilik (prinsipal) memberikan kesempatan kepada manajer untuk bertindak oportunis, yaitu memperoleh 
keuntungan pribadi. Dalam hal pelaporan keuangan, manajer dapat melakukan manajemen laba (earnings management) 
untuk menyesatkan pemilik (pemegang saham) mengenai kinerja ekonomi perusahaan. 
Laporan keuangan merupakan sarana pengkomunikasian informasi keuangan kepada pihak-pihak di luar 
korporasi. Dalam penyusunan laporan keuangan, dasar akrual dipilih karena lebih rasional dan adil dalam 
mencerminkan kondisi keuangan perusahaan secara riil, di sisi lain penggunaan dasar akrual dapat memberikan 
keleluasaan kepada pihak manajemen dalam memilih metode akuntansi selama tidak menyimpang dari aturan Standar 
Akuntansi Keuangan yang berlaku. Pilihan metode akuntansi yang secara sengaja dipilih oleh manajemen untuk tujuan 
tertentu dikenal dengan sebutan manajemen laba atau earnings management. Beberapa peneliti terdahulu seperti 
Rahmawati dkk. (2006) telah menemukan bahwa asimetri informasi berpengaruh secara positif signifikan terhadap 
manajemen laba. Halim, Meiden dan Tobing (2005) meneliti dengan menggunakan sampel 34 perusahaan, dari 2001 
sampai 2002. Hasil penelitiannya bahwa perusahaan manufaktur yang termasuk Indeks LQ-45 terlihat melakukan 
tindakan manajemen laba. Asimetri informasi, kinerja masa kini dan masa depan, faktor leverage, ukuran perusahaan 
berpengaruh signifikan pada manajemen laba. Dari uraian tersebut, penelitian ini dilakukan untuk menguji kembali 
pengaruh asimetri informasi terhadap praktik manajemen laba. Faktor yang membedakan dengan penelitian 
sebelumnya, di mana pada periode yang berbeda tersebut keadaan ekonomi yang terjadi juga berbeda. Selain itu 












Manajemen Laba Menurut Copeland dalam Wiwik (2005), adalah: “some ability to increase of decrease 
reported net income at will”. Ini berarti bahwa manajemen laba mencangkup usaha manajemen untuk memaksimalkan, 
meminumkan laba, termasuk perataan laba sesuai dengan keinginan manajemen. Manajemen laba (DACC) dapat diukur 
melalui discretionary accruals yang dihitung dengan cara menselisihkan total accruals (TACC) dan nondiscretionary 
accruals (NDACC). Dalam menghitung DACC, digunakan Modified Jones Model. Modified Jones Model dapat 
mendeteksi manajemen laba lebih baik dibandingkan dengan model-model lainnya sejalan dengan hasil penelitian 






























































Keterangan :  
TACC
it     
: Total accruals perusahaan i pada periode t 
EBXT
it      
: Earnings Before Extraordinary Item perusahaan i pada periode t  
OCF
it          
: Operating Cash Flows perusahaan i pada periode t  
TA
i,t-1         
: Total aktiva perusahaan i pada periode t  
REV
it         
: Revenue perusahaan i pada periode t  
REC
it 
      : Receivable perusahaan i pada periode t  
PPE
it            
: Nilai aktiva tetap (gross) perusahaan i pada periode t  






















it       
: pendapatan operasi perusahaan manufaktur i pada tahun t  
PPE 
it  
: aktiva tetap perusahaan manufaktur i pada tahun t  
TA
it       
: total akrual perusahaan manufaktur i pada tahun t  
A
it-1       
: total aktiva perusahaan manufaktur i pada tahun t-1  
ε
it       
: error term perusahaan manufaktur i tahun t  
i     : 1, .... N perusahaan manufaktur 
t     : 1, ..... T tahun estimasi 









 bernilai positif berarti 
terdapat indikasi perusahaan tersebut melakukan manajemen laba dengan pola menaikkan laba, dan bila DACC
it
 
bernilai negatif maka perusahaan tersebut terindikasi melakukan manajemen laba dengan pola menurunkan laba. 
 
Asimetri Informasi 
 Menurut Beaver yang terdapat dalam Komalasari (2001): “Asimetri informasi adalah istilah untuk 
menggambarkan adanya dua kondisi investor dalam perdagangan saham yaitu investor yang more informed dan 
investor yang less informed.” Asimetri informasi merupakan suatu keadaan dimana manajer memiliki akses informasi 
atas prospek perusahaan yang tidak dimiliki oleh pihak luar perusahaan. Asimetri informasi akan mendorong manajer 
untuk menyajikan informasi yang tidak sebenarnya terutama jika informasi tersebut berkaitan dengan pengukuran 
kinerja manajer. Berkaitan dengan bid-ask spread, fokus penelitian ini adalah bentuk adverse selection karena asimetri 
informasi muncul ketika manajer lebih mengetahui informasi internal dan prospek perusahaan di masa mendatang 
dibandingkan dengan pemegang saham dan stakeholders lainnya. Penelitian ini mengukur asimetri informasi dengan 









)/2} x 100  
























Keterangan :  
Ask
i,t   
: harga ask tertinggi saham perusahaan i yang terjadi pada bulan t  
Bid
i,t   
: harga bid terendah saham perusahaan i yang terjadi pada bulan t  





i,t        
: harga penutupan saham perusahaan i pada bulan t  
TRANS
i,t     
: jumlah transaksi suatu saham perusahaan i pada bulan t 
VAR
i,t        
: varian return bulanan selama periode penelitian pada saham perusahaan i dan bulan ke t. Return bulanan 
merupakan persentase perubahan harga saham pada bulan ke t dengan harga saham pada bulan sebelumnya (t – 1).
 Varian return dihitung sebagai berikut:  




i,t      
: rata-rata jumlah saham perusahaan i dalam semua quotes (jumlah yang tersedia pada ask ditambah jumlah 
yang tersedia pada saat bid dibagi dua) selama setiap bulan t.  
ADJSPREAD
i,t 
: residual error yang digunakan sebagai ukuran SPREAD yang telah disesuaikan untuk perusahaan i 
pada bulan ke t.  
Semakin besar nilai relative bid-ask spread, semakin tinggi indikasi terjadinya asimetri informasi. 
 
Hipotesis 
 USchift dan Lewin dalam Ujiyantho (2007) menjelaskan bahwa Manajer berada pada posisi yang mempunyai 
lebih banyak informasi mengenai kapasitas diri, lingkungan kerja dan perusahaan secara keseluruhan dibandingkan 
dengan pemegang saham dan stakeholder. Dengan asumsi bahwa individu-individu bertindak untuk memaksimalkan 
kepentingan diri sendiri, maka dengan informasi asimetri yang dimilikinya akan mendorong manajer untuk 
menyembunyikan beberapa informasi yang tidak diketahui pemegang saham dan stakeholder. Adanya kondisi yang 
asimetri, maka manajer dapat mempengaruhi angka-angka akuntansi yang disajikan dalam laporan keuangan dengan 
cara melakukan manajemen laba.  Adanya asumsi bahwa individu-individu yang bertindak untuk memaksimalkan 
dirinya sendiri, mengakibatkan agen memanfaatkan adanya asimetri informasi tersebut untuk Dalam teori keagenan 
(agency theory) mengimplikasikan adanya asimetri informasi antara manajer sebagai agen dan pemilik (dalam hal ini 
adalah pemegang saham) sebagai prinsipal. Dalam hubungannya masing-masing individu semata-mata termotivasi oleh 
kepentingan antara pemegang saham dan manajer. Manajer memiliki informasi yang lebih banyak dari 
menyembunyikan beberapa informasi yang tidak diketahui oleh pemegang saham dan stakeholder. Dalam kondisi 
tersebut maka manajer dapat menggunakan informasi yang diketahuinya dalam memanipulasi pelaporan keuangan guna 
memaksimalkan kemakmuran. Oleh sebab itu maka agen memberikan informasi yang tidak sesuai dengan sebenarnya 
yaitu dengan melakukan praktik manajemen laba terhadap laporan keuangan yang diberikan kepada prinsipil. Dari 
penjelasan di atas dapat disusun hipotesis yaitu: 





 Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif. Data kuantitatif yang dipakai berupa 
laporan keuangan berupa laporan laba rugi (laba bersih perusahaan, perubahan pendapatan), laporan arus kas (arus kas 
bersih dari aktivitas operasi), neraca, dan juga harga bid-ask saham perusahaan. Sumber data yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah data sekunder dengan berdasarkan data panel. Data  laporan keuangan diperoleh dari Indonesia 
Stock Exchange (IDX) yang dipublikasikan oleh Bursa Efek Indonesia untuk tahun 2006 sampai tahun 2010.  
 
Variabel Kontrol 
a. Varians arus kas operasi (CFVAR) 
 Deviasi standar dari operating cash flows selama periode penelitian dibagi dengan rata-rata operating cash flows 
selama periode penelitian yaitu 2006-2010. 
b. Pertumbuhan Perusahaan (GROWTH) 
 Dapat diperoleh dengan menselisihkan penghasilan bersih pada akhir periode pengujian dengan penghasilan bersih 
pada awal periode pengujian. 
c. Ukuran Perusahaan (SIZE) 
 Rata-rata kapitalisasi pasar untuk perusahaan i selama periode pengujian (Logaritma natural dari total aktiva). 
d. Rata-rata Kapitalisasi Pasar (MKTBV) 
 Rata-rata kapitalisasi pasar dibagi dengan nilai buku ekuitas untuk perusahaan i pada periode penelitian.  
 
Teknik Analisis Data 
1. Menghitung total akrual dan non discretionary untuk mendapatkan nilai discretionary accrual (DACC). 
2. Menghitung asimetri informasi yang diproksikan melalui relative bid-ask spread.  
3. Menghitung data yang digunakan sebagai variabel kontrol yaitu varians arus kas operasi, pertumbuhan 
perusahaan, ukuran perusahaan, dan rata-rata kapitalisasi pasar. 
4. DACC = α0 + α1ADJSPREADi + α2CFVARi + α3GROWTHi + α4SIZEi + α5MKTBVi + ∋i  
5. Uji asumsi klasik, meliputi: Uji Normalitas, Uji Multikoliniearitas, Uji Heteroskedastisitas, dan Uji Autokorelasi 


















 Sesuai dengan tujuan penelitian untuk mengetahui pengaruh dari variabel bebas asimetri informasi (AdjSpread) 
terhadap variabel terikat manajemen laba (discretionary accruals) dengan variabel kontrol ukuran perusahaan (Size), 
rata-rata kapitalisasi pasar (MKTBV), pertumbuhan (Growth) dan varian dari cash flow (CFVar) yang dilakukan 
dengan analisis regresi linier berganda. Sebelum dilakukan analisis lebih lanjut terlabih dahulu akan dilakukan 
perhitungan beberapa variabel yang belum tersedia yaitu manajemen laba (discretionary accruals) dan asimetri 
informasi (AdjSpread). Pendugaan atas 2 variabel tersebut dilakukan dengan metode regresi linier. 
 
Tabel 2 











 Berdasarkan pada Tabel dapat diperoleh informasi bahwa pada variabel Adj Spread memiliki nilai tertinggi 
sebesar 2.079 dan nilai terendah sebesar -6.924 dengan rata-rata sebesar -0.015 dan standar deviasi 0.441.  Pada 
variabel DACC memiliki nilai tertinggi sebesar 2.700 dan nilai terendah sebesar -6.329 dengan rata-rata sebesar 0.018 
dan standar deviasi 0.471 yang bernilai positif berarti terdapat indikasi manajamen laba dengan cara menaikkan laba. 
 Pendugaan nilai discretionary accruals dilakukan di tiap perusahaan sampel dengan metode regresi linier 
berganda berdasarkan data periode lima tahun. Bila nilai DACC = 0 maka perusahaan tidak terindikasi melakukan 
manajemen laba, dan bila nilai DACC positif maka perusahaan melakukan manajemen laba dengan meningkatkan laba 
sedangkan jika nilai DACC itu negatif maka perusahaan melakukan manajemen laba dengan menurunkan laba. 
 Secara keseluruhan dari tiap tahun diperoleh nilai rata-rata DACC yaitu tahun 2006 sebesar 0,03963, tahun 2007 
sebesar -0,09551, tahun 2008 sebesar 0,07314, tahun 2009 sebesar 0,02057, dan tahun 2010 sebesar 0,05153. Dari data 
tersebut dapat dikatakan bahwa pada tahun 2006, 2008, 2009, dan 2010 terjadi manajemen laba dengan menaikan laba, 
sedangkan pada tahun 2007 terjadi manajemen laba dengan menurunkan laba. 
 Perhitungan variabel asimetri informasi dengan menggunakan regresi linier berganda antara variabel terikat 
Spread dengan variabel bebas adalah harga penutupan saham perusahaan i pada periode t (PRICEit), jumlah transaksi 
saham perusahaan i pada periode t (TRANSit), variansi dari return perusahaan i pada periode t (VARit), dan rata-rata 
jumlah saham perusahaan i dalam semua quotes (DEPTHit). AdjSpread merupakan residual atau error dari fungsi 
regresi Spread. Semakin besar nilai relative bid ask spread, semakin tinggi indikasi terjadinya asimetri informasi. 
 
Uji Asumsi Klasik 
1. Uji Normalitas 
 Dari hasil uji one sample Kolmogorov-Smirnov dimana nilai signifikansi ujinya adalah 0,398. Nilai tersebut lebih 
besar dari tingkat signifikan α = 0,05. Maka  dapat disimpulkan bahwa residual model regresi setelah mereduksi data 
outlier sudah memenuhi asumsi normalitas. Untuk proses analisis regresi selanjutnya digunakan data sejumlah 240 
observasi dari 48 perusahaan sampel selama periode 2006 hingga 2010. 
2. Uji Multikolinieritas 
Multikolinieritas suatu keadaan dengan di antara variabel bebas dalam model regresi terdapat korelasi yang 
signifikan. Model regresi yang baik tidak mengandung multikolinieritas. Untuk mendeteksi ada tidaknya 
Kriteria
Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI mulai 2006-2010 127
Perusahaan yang tidak berturut-turut mempublikasikan laporan 41
Tidak tersedia data harga saham selama periode estimasi 16
Tidak dalam mata uang rupiah 3
Tidak mempublikasikan laporan keuangan auditor 0
Tidak memenuhi asumsi normalitas 19
Total 48
Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
DACC 335 -6,239 2,700 0,180 0,471
AdjSpread 335 -6,294 2,079 -0,105 0,441
CFVar 335 -702,908 7596,144 220,332 938,651
Growth 335 -86,958 21861,667 75,686 1200,377
Size 335 -24,498 46,173 30,492 5,828
MKTBV 335 -15,554 392,284 2,372 21,462




multikolinieritas digunakan Variance Inflation Factor (VIF). Apabila nilai tolerance > 0,10 atau nilai VIF < 10, maka 
tidak ada multikolinieritas antar variabel bebas dalam model regresi. 
Tabel 3 
Hasil Uji Multikolinieritas 
Variabel Tolerance VIF 
AdjSpread 0,999 1,001 
CFVar 0,994 1,006 
Growth 0,998 1,002 
Size 0,991 1,009 
MKTBV 0,998 1,002 
 
 Berdasarkan Tabel di atas, dapat dilihat bahwa nilai tolerance dari 1 variabel bebas dan 4 variabel kontrol 
semuanya lebih besar dari 0,10, demikian pula nilai VIF  lebih kecil dari 10. Dengan demikian dapat disimpulkan 
bahwa model regresi tidak mengindikasikan adanya multikolinieritas atau asumsi non multikolinieritas terpenuhi. 
3. Uji Autokorelasi 
Autokorelasi menunjukkan dalam sebuah model regresi linier terdapat kesalahan pengganggu pada periode waktu 
dengan kesalahan pada periode waktu sebelumnya. Model regresi yang baik bebas dari autokorelasi. Pendeteksian ada 
tidaknya autokorelasi dapat dilakukan dengan menggunakan uji Durbin Watson (DW-test). Suatu observasi dikatakan 
tidak terjadi autokorelasi jika nilai Durbin Watson -2 < DW < +2. Diketahui nilai DW adalah 1,838 dimana nilainya 
kurang dari 2,35 dan lebih dari 1,65. Dari hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa residual dari model regresi 
mengindikasikan tidak adanya autokorelasi atau asumsi bebas autokorelasi pada model terpenuhi. 
4. Uji Heteroskedastisitas 
Heteroskedastisitas menunjukkan adanya ketidaksamaan varians dari residual atas suatu pengamatan ke 
pengamatan yang lain. Pendeteksian ada atau tidaknya heteroskedastisitas dilakukan dengan menggunakan korelasi 
rank spearman antara variabel bebas dan variabel kontrol yang digunakan dalam model dengan nilai residual. Model 
tidak terjadi masalah heteroskedastisitas jika korelasi rank spearman tidak signifikan. 
Tabel 4. 








 Berdasarkan Tabel diperoleh nilai signifikansi korelasi rank spearman dari variabel dalam model regresi 


















DACC = -0.104 + 0.093 AdjSpread + 6.2 x 10-6 CFVar – 5.08x10-6 Growth + 0.003 Size - 0.0002 MKTBV + e 
 
1. Uji t 
Berdasarkan hasil uji t dari persamaan regresi diketahui nilai t hitung untuk variabel asimetri informasi (Adj 
Spread) adalah sebesar 2.706 dengan nilai signifikansi sebesar 0.000. Diketahui nilai signifikansi untuk variabel simetri 
informasi telah kurang dari taraf signifikan α = 0.05, maka diputuskan menolak H0 dan menerima H1. Dengan diterima 
H1 berarti terdapat pengaruh positif antara asimetri informasi dengan manajemen laba. 
Variabel r spearman Sig 
AdjSpread -0,088 0,174 
CFVar -0,080 0,220 
Growth -0,040 0,540 
Size -0,040 0,539 
MKTBV 0,064 0,321 
Variabel Koefisien T Sig. T
Adj Spread 0,093 2,705 0,007
CF Var 6,20x10-6 0,782 0,435
Growth -5,08x10-6 -0,826 0,409
Size 0,003 2,013 0,045
MKTBV -0,0002 -0,616 0,539
R =   0.234
Adj R Square =   0.055
F = 2.706
Sig. F = 0.021




Nilai t hitung untuk variabel CFVar adalah sebesar 0.782 dengan nilai CFVar adalah lebih besar dari taraf 
signifikan α = 0.05. Sehingga variabel kontrol CFVar tidak memiliki pengaruh terhadap manajemen laba.  
Nilai t hitung untuk variabel Size adalah sebesar 2.013 dengan nilai signifikansi sebesar 0.045.  Diketahui bahwa 
nilai signifikansi variabel kontrol Size tersebut lebih kecil dari taraf signifikan α = 0.05, sehingga variabel kontrol Size 
berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba (discretionary accruals).  
Nilai t hitung untuk variabel MKTBV adalah sebesar -0.616 dengan nilai signifikansi sebesar 0.539. Diketahui 
bahwa nilai signifikansi variabel kontrol MKTBV adalah lebih dari taraf signifikan α = 0.05, sehingga variabel kontrol 
MKTBV tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap manajemen laba (discretionary accruals).  
2. Uji F 
Berdasarkan nilai statistik pada tabel hasil analisis regresi linier berganda, dapat dilihat bahwa nilai F hitung 
sebesar 2.706 dengan nilai signifikansi 0.021. Oleh karena itu maka diputuskan untuk menolak hipotesis nol karena 
nilai signifikansi dari F hitung lebih kecil dari 0.05. Dengan demikian hipotesis penelitian yang menyatakan bahwa 
asimetri informasi (Adj Spread) dengan menggunakan variabel kontrol Growth, Size, MKTBV, CFVar, secara simultan 
berpengaruh positif terhadap manajemen laba (discretionary accruals) atau terdapat kesesuaian model dengan data 
dalam menduga manajemen laba (discretionary accruals) telah baik 
 
 
SIMPULAN, KETERBATASAN, DAN SARAN 
 
 Berdasarkan analisis dan pembahasan, dapat diambil kesimpulan yaitu asimetri informasi mempunyai pengaruh 
positif terhadap manajemen laba, maksudnya semakin tinggi tingkat asimetri informasi maka tingkat manajemen laba 
akan semakin tinggi. Semakin tinggi kesenjangan informasi antara manajer dan pemilik akan berpengaruh terhadap 
tingkat manajemen laba. Hal ini dikarenakan manajer mempunyai informasi yang lebih tinggi dibandingkan pemilik 
(stakeholder), sehingga manajer lebih leluasa untuk mempangaruhi laporan keuangan khususnya laba yang digunakan 
unfuk memaksimalkan kepentingan atau nilai pasar perusahaan. Variabel kontrol varians arus kas operasi, pertumbuhan 
perusahaan, rata-rata kapitalisasi pasar tidak berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba. Hal ini terjadi karena 
penelitian dilakukan pada kondisi perusahaan dan jenis perusahaan yang berbeda dengan penelitian Rahmawati dkk 
(2006). 
Keterbatasan penelitian antara lain: 
1. Dalam penelitian ini tidak menggunakan seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
2. Penelitian ini hanya mencari pengaruh asimetri informasi terhadap praktik manajemen laba padahal asimetri 
informasi hanya merupakan salah satu faktor yang berpengaruh terhadap manajemen laba. 
3. Penelitian ini dilakukan pada saat kondisi keuangan perusahaan pada 2006-2010 padahal penelitian bisa dilakukan 
pada saat situasi ekonomi sedang mengalami krisis. 
Saran-saran yang diberikan antara lain: 
1. Penelitian selanjutnya bisa menggunakan seluruh perusahaan di BEI, tidak hanya perusahaan manufaktur. 
2. Pada penelitian selanjutnya bisa menggunakan SIZE sebagai variabel independen bukan menjadi variabel kontrol. 
3. Dalam penelitian selanjutnya bisa meneliti tingkat manajemen laba pada saat kondisi krisis ekonomi global. 
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